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Mi tortént az el6z6 héten?

A varakozasunkhoz és a konszenzushoz képest is jelentés negativ meglepetést hozott a harmadik
negyedéves GDP adat. A KSH el6zetes adatai szerint az idei harmadik negyedévben 0, 7%-kal esett vissza
a magyar gazdasdg a szezondlisan és naptarhatassal igazitott adatok alapjan az el6z6 év azonos
id6szakahoz viszonyitva, az el6z6 negyedévhez képest szintén 0,7%-0s a visszaesés. Mivel negyedéves
szintena masodik negyedévbenis visszaesést lathattunk, igy ismét technikai recesszidba keriilt a magyar
gazdasag. Az els6 harom negyedévben atisztitott adatok alapjan a gazdasag teljesitménye 0,7%-kal multa
felll az egy évvel kordbbit. A KSH kézleménye szerint a visszaeséshez a mez&gazdasag, ipar és épitGipar
teljesitménye 2 szazalékponttal jarult hozza, mig a piaci és nem piaci szolgaltatasok teljesitménye fékezte
azt. A varakozasunktdl elmaradd masodik negyedéves GDP adatkozlés utan az idei évre vart 1,6%-os

novekedési progndzisunkat jelentds lefelé mutaté kockazatok évezik. Egyre valdsziniibb, hogy azidei évi
GDP-novekedés az 1%-ot sem fogja végil elérni.

22 havi mélypontra esett vissza a forint a héten. Csitortokon mar 409 felettis jart az eurdval szembena
hazai fizet6eszkoz. A dollar er6sodése altaldban nem tesz jot a feltorekvé devizdknak, eztjelen esetbenis
lathatjuk, azonban a forint régids szinten is jelentdsebb gyengiilése mégott a magyar gazdasaggal
kapcsolatos erételjes kockazatkeriilési magatartas is meghuzodik. Idén az atlagos EUR/HUF arfolyam
392 forintot tett ki, aminél a jelenlegi szintek jéval magasabbak. Ez azért hangsulyos, mert ha 1 szazalékot
gyengiil a forint, akkor ez az inflaciét 0,2-0,3 szazalékkal emeli meg. igy a forint tovabbi gyengiilése akar
veszélyeztethetia jové évi kormanyzati varakozasokat és az inflacids célteljesilésétis. A forint esetleges
tovabbi gyengiilése esetén egyre inkabb felmeriil, hogy a kdévetkezd Iépés nem a kamatcsdkkentés,
hanem a kamatemelés lesz az MNB részérdl.



MG
BANK

Anovember1-jén megismertadatok szerint mindossze 12 ezerfdvel béviilt az amerikai mezégazdasagon
kiviil foglalkoztatottak szama oktoberben, mikézben a varakozasok 130 ezres ndovekedésrdl szdltak,
utoljara ilyen gyenge adatot 2020 végén lathattunk. Emellett az augusztusi és szeptemberi adatokat
Osszesen 112 ezerrel csokkentették, az adatkdzlé minisztérium jelezte, a Boeing sztrdjkja 44 ezer fovel
mérsékelte a foglalkoztatottsagot a feldolgozdiparban, de a gyengébb adatkozlésben szerepe volt a
hurrikanok hatasanak is. Ugyanakkora munkanélkiiliségi rata 4,1%-on maradt, a vartnak megfelel6en, a
béremelkedés 4%-os év/év novekedése is vart szerint alakult. A gyenge adatkozlésre a dollar kisebb
gyengiilést mutatott, atmenetileg 1,09 folé is kerilt péntek délutan.

A harmadik negyedéves évesitett GDP 2,8%-kal boviilt az USA-ban, az elemz8i konszenzus 2,9% volt. A
harmadik negyedév névekedése elmarad az el6z6 negyedévben mért 3%-os novekedéstdl. A haztartasok
fogyasztdsa 3,7%-kal nétt, ezzel az amerikai gazdasag novekedéséhez leginkabb a fogyasztas
komponense jarult hozzd. Az ADP adatkozlése szerint 233 ezerrel n6tt a maganszektorban
foglalkoztatottak szama oktdoberben a tengerentulon. Az elemzék 111 ezres névekedésre szamitottak,
igy a vartnal jobb adatok érkeztek. A Conference Board altal kozolt fogyasztdi bizalmi index szintén
pozitiv meglepetést okozott. Az elemz6k enyhe emelkedésre szamitottak a szeptemberi99,2 pontos
adat utan, ezzel szemben 108,7 pontra emelkedett a mutaté oktéberben. A fogyasztéi bizalom 2021
marciusa ota nem emelkedett ilyen mértékben. A személyes kiadasok arindexe 2,1%-kal nétt
szeptemberben, ami lassuldas a 2,3%-os augusztusi adathoz képest. A mult héten 216 ezer uj
munkanélkili kérelmet adtak be az USA-ban, az elemz6k 230 ezerrel szamitottak el6zetesen.
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Eledezik az eur6zéna gazdasaga, 0,4%-kal béviilt a harmadik negyedéves GDP az el6z6 negyedévhez
képest. A negyedév/negyedév alapi GDP névekedés utoljara 2022 harmadik negyedévében volt ennél
jobb. 2023 azonos id6szakahoz képest 0,9%-0s volt a ndvekedés. Mindkét adat meghaladta az el6zetes
varakozdasokat. Franciaorszag gazdasaga 0,4%-kal béviilt, amit a nyari olimpiai jatékokis tdmogattak, mig
Spanyolorszag tovabbra is kiemelkedéen er6s, 0,8%-0s bdviilés lathatd a masodik negyedévhez képest.
Az Eurostat becslése szerint az eurézéna oktdberi inflacidja varhatéan 2% lesz, amely meghaladja az
1,9%-0s elemzGi konszenzust. Az EKB elGrejelzése szerint az inflacio a kovetkezé hdénapokban
emelkedhet, de 2025-ben varhatéan a 2%-os inflacids célra siillyed. A munkanélkiiliségi rata 6,3%-on
alakult szeptemberben, mikozben az elemz6k 6,4%-ra szamitottak.

A harmadik negyedéves német GDP is jobban alakult a vartnal. Az el6z6 negyedévhez képest 0,2%-kal
boviilt a német gazdasag, holott az elemz8k tovabbra is zsugoroddsra szamitottak. 2023 harmadik
negyedévéhez képest ugyanakkor még mindig visszaesést mutat Europa legnagyobb gazdasaga, 0,2%-
kal maradt el a GDP az egy évvelkorabbitdl a szezondlisan igazitott adatok alapjan. Németorszag helyzetét
neheziti, hogy Kina egyre nagyobb szeletet harap maganak a globalis autépiacbdl, a Volkswagen példaul
a hirek szerint tobb németorszagi gyarat is bezarhatja. Az elemz6k szerint jovore 1% alatt néhet a német
gazdasag, 2026-ra 1,5% koruli novekedésre szamitanak. A német harmonizalt fogyasztéi arindex 2,4%-
ra emelkedett oktéberben év/év alapon, szemben a szeptemberi 1,8%-o0s inflaciéval. Az elemz6k ugyan
szamitottak az emelkedésre, de arra nem, hogy az ekkora mértékd lesz. A munkanélkiliség kissé n6tt

Németorszagban, oktdberben 6,1%-on alakult a munkanélkiliségi rata, szeptemberben 6%-os volt az
arany.
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Mi varhato a héten?
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Esemény
HCOB német feldolgozdipari BMI
HCOB eurdzona feldolgozdipari BMI
Sentix befektetdi hangulatindex
Gyaripari megrendelések
Amerikai valasztasok
Kiilkereskedelmi egyenleg
S&P Global szolgaltatéipari BMI
Kiilkereskedelmi egyenleg
ISM szolgaltatoipari BMI
Gyadripari megrendelések ha/ho
Ipari termelés év/év
HCOB német szolgaltatdipari BMI
HCOB eurdzona szolgaltatdipari BMI
Termeldi arak év/év
Oktoberi kamatddntd tilés jegyzdkdnyve
S&P Global szolgaltatoipari BMI
Lengyel jegybank kamatddntés
Export év/év
Kilkereskedelmi egyenleg
Ipari termelés év/év
Kiilkereskedelmi egyenleg
Export h6/hé
Kiskereskedelmi forgalom év/év
Kiskereskedelmi forgalom év/év
Nagy-Britannia jegybank kamatdontés
Cseh jegybank kamatddntés
Heti friss munkanélkiiliek szama
Nagykereskedelmi raktarkészletek ho/ho
Fed kamatdontés
Jerome Powell Fed-elndk sajtotajékoztatoja
Michigani-i egyetem fogyasztdi hangulatindex
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El6z6 hét

Szeptember végleges
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El&z6 Vart/Tény
42,6 pont 43 pont
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-0,20% -0,50%
443 m EUR 1175 m EUR
51,8 pont 51,8 pont

-70,4 mrd USD -84,1 mrd USD
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-5,80% 1,50%

-4,10% -5,60%
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-2,30% -3,40%
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5,75% 5,75%

2,40% 5,00%

81,7 mrd USD 74,35 mrd USD

-2,70% -3,00%

22,7mrd EUR 20,9 mrd EUR

1,50% -2,30%

4,10% 3,50%

0,80% 1,30%

5,00% 4,75%

4,25% 4,00%
216 ezer fd 223 ezer f6

-0,10% -0,10%

4,75-5,00% 4,50-4,75%
70,5 pont 71 pont
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Az augusztusi ipari termelés munkanaphatastdl tisztitva 4,1%-kal maradt el az egy évvel korabbitdl.
Juliushoz képest 0,5%-ot mérséklédott az ipari kibocsatas. A feldolgozdipari alagak koziil minddssze
haromban né6tt a kibocsatas, legnagyobb mértékben a vegyi anyag gydrtdasdban. A német gazdasag nyari
gyengélkedése a beszallitoi kapcsolatokon keresztiil a magyar feldolgozdipar legjelent6sebb alagazatait, a
jarmuigyartast, illetve a villamos berendezés gyartast (akkumulator-gyartas) kiemelten érintette.

7y _ s

Az el6zetes harmadik negyedéves GDP-adatok nyoman az valdszin(sithetd, hogy az iparbdl és épitSiparbdl
varhatdéan szeptemberre is gyenge szamok jonnek. Varakozasunk szerint szeptemberben 5,6%-kal eshetett
vissza az ipar teljesitménye az el6z6 év azonos id6szakdhoz képest. Az eurdpai ipar lassu helyreallasa
kivaltképp érinti a kivitelre termel6 vallalatokat, ahol az ipari kapacitdskihasznaltsag alacsony szintje is
korlatozza a vallalati fejlesztéseket és beruhazasokat.

Kereslet, mint termelést korlatozé tényezé alakuldsa az
iparban (1Q2020-3Q2024)
70

60

\ S
5 Q_\__&
a
0 |
HU CcZ PL RO SK

Forrds: Eurdpai Bizottsag, ESI negyedéves felmérés

[=]

[=]

o

[=]

[y
[=]

A kereslethidnyta régioban mindenhol érzik, de a magyar adatnal a harmadik negyedévben egy jelentGsebb
ugras lathatd, mig a régidban ennek a faktornak az emlitése egyenletesen néttaz elmult negyedévekben. Az
ipari termelés hazai laba (pl. élelmiszeripar) jobban teljesit az exportra termeld agazatoknal (jarmugyartas,
villamos berendezés gyartdsa), ugyanakkor ez azzal is 6sszefliggésbe hozhatd, hogy a 2022-23-as évekbena
hazai élelmiszeripar nagyon gyengén teljesitett az olcsdva valé import miatt, és most ezt (is) hozza be az

agazat.
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Kiskereskedelmi forgalom, netto redlbérek és fogyasztoi bizalom alakulasa
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Az augusztusi kiskereskedelmiforgalom 4,1%-kal emelkedettaz el6z6 év azonos id6szakahoz képest. Havi
alapon 0,8%-0s novekedés lathatd, ez megtorte a hdnapok 6ta tartd stagnalast a kiskereskedelemben. Az
élelmiszer- és élelmiszer jellegli vegyesiizletekben volt a legnagyobb novekedés (7,5%), az Gzemanyag-
kiskereskedelem forgalma csdkkent (-1,2%). A novekvo redlbérekbdl adodé tobbletjovedelem leginkabb a
szolgaltatoszektorban és a kiilfoldi (els6sorban online) vasarlasokban csapddott le. A kiskereskedelemet
visszafogta tovabba, hogy a haztartasok megprobaljak visszaépiteni megtakaritasaikat.

Szeptemberre éves szinten 3,5%-0s boéviilést varunk. Mivel a bérek emelkedése valdszin(ileg szeptemberben
is meghaladta az inflaciés adatokat, igy a hdaztartasok altal elkoltheté jovedelem tovdbbi névekedése
segitheti a kiskereskedelmet. Tovabba a nyar végével a szolgaltatdsokra elkoltott jovedelem részaranya is
csokkenhet, igy a tobbletjovedelem egyre nagyobb hanyada jelenhet meg a kiskereskedelemben. A
lakossag megtakaritasainak visszaépulésével az dvatossagi motivum is oldédik, amely a fogyasztas tovabbi
élénkiléséhez vezethet. Ugyanakkor ez a folyamat lathatdan lassabb, mint amivel az év elsé hénapjaiban
megjelent kiskereskedelmi adatok utan gondolni lehetett.

2024. november 4., hétfé 5



BANK

A kampany hajraban is fej-fej mellettallnak az elndkjeloltek, mig a népszeriiségilistat a demokrata Kamala
Harris vezeti(48,3%) a republikdnus Donald Trump el6tt (47,3%), addig a fogadasi platformok az eImult két
hétben mar Trump gy6zelmének adtak nagyobb esélyt. (A lenti dbran a FiveThirtyEight szerint is mar Trump
vezet, ami jobban tikrozheti a fogaddiroddk varakozdasait). A szavazast varhatéan nagyobb volatilitas kiséri
majd, egyrészt a szoros eredmények, azok idébeli megismerése (igy a varakozasok valtozasa) miatt és azt
sem lehet kizarni, hogy az eredményt barmelyik fél jogi Gton megtamadja.

Az amerikai valasztasi rendszersajatossaga miatt (a szavazok elektorokat valasztanak,a tobbséget megszerz6
elnokjelolt kapja meg a tagallam Osszes elektori szavazatat szinte mindenhol) az idei évben hét , billegé
(csatatér) allamon” mulhat a szavazas végeredménye, ezekben 93 elektori szavazat sorsa fligg6ben. A 270
f6s tobbség eléréshez Trumpnak 51 elektori szavazat sziikséges, mig Harrisnek 44-et kellene begydijtenie.
Trumpnak nem elegendéek a déli dllamok szavazatai (Arizona, Georgia, Nevada és Eszak-Karolina), a

III

»rozsdadvezetbdl” (Michigan, Wisconsin és Pennsylvania) is hoznia kellene egy allamot. Szerda reggelre —
magyar id6 szerint — az dllamok 2/3-dnak eredményei beérkezhetnek, de Pennsylvania és Wisconsin
dllamokban a levélszavazatok korai szamldlasat nem engedélyezik, igy az eredményeket — ugyan
kulcsfontossaguak — csak az utolsé allamok kdzott publikdljak varhatdan.

Ami a térvényhozast illeti, a republikanusok a varakozasok szerint tobbségbe keriilhetnek a szenatusban,
de a képvisel6hazi vdlasztasok kimenetele egyelGre bizonytalan. A varakozasok szerint a képvisel6hazban

megfordithatjak az aranyt ademokratak, 70% esély van arra, hogy demokrata tobbség legyen az alséhazban.

Ki nyerné ma a valasztdsokat? Billegd allamok allasa (2024.11.03-an)
(2024.11.02.) Allam (elektori szavazatszam) El6ny
s Pennsylvania (19) Trump <1
60% Eszak-Karolina (16) Trump +1
55% N
0% Georgia (16) Trump +1
:zj Arizona (11) Trump +3
35% Michigan (15) Harris <1
I I S R R R R A . . .
FE FE S S S S S SS Wisconsin (10) Harris <1
w=@==Harris e=g=Trump Nevada (6) Trump <1
Forras: FiveThirtyEight alapjan MBH szerkesztés Forrds: BBC alapjan MBH szerkesztés
A szendtus Osszetétele és a valasztasban érdekelt szenatori helyek A Képvisel6hazban a republikdnusok voltak eddig tobbségben
m Demokrata szenatori helyek 3
® Republikdnus szenatori helyek m Demokrata
= Republikanus vélasztasban -
érdekelt szenatori helyek = Republikanus
Fiiggetlen, valasztasban érdekelt
szenatori helyek =
Betdltetlen
= Demokrata, valasztasban érdekelt
szenatori helyek
Forras: senate.gov alapjan MBH szerkesztés Forras: house.gov alapjan MBH szerkesztés
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A Fed kétnapos kamatdonts Glését a szokdsostol eltér6en most szerdan s csiitortokon tartja, a kamatdontés
eredményét csiitortok este ismerhetjik meg. A piacok mar bedraztak a 25 bazispontos ujabb
kamatcsokkentést a Fedtdl, ésa péntekigyenge foglalkoztatottsagi adatok megjelenése utan egyre nagyobb
valdszinlséget adnak a piacok a decemberi kamatvdagasnak is (82%-os valodszinliség vs. 75% egy héttel
korabban). Csutortok estére akar mar kiderilhet az is, hogy ki nyerte az amerikai eln6kvalasztast és milyen
tamogatottsaga lesz a torvényhozasban. Ez a dollar kamatpalyakban eltérést eredményezhet (demokrata
gy6zelem esetén némilegalacsonyabb, republikdnus elnok esetén magasabb kamatpalya varhatdé, azaz utébbi
esetbenaFedel6tt kisebb leheta téra tovabbi kamatcsdkkentésekre). Ezért nagy varakozas el6zimeglerome
Powell kamatdontést kovetd sajtotijékoztatdjat, a befektet6k a kamatkilatasokra vonatkozé utalasokra
figyelnek leginkabb. Varakozasunk szerint a Fed-elnok tovabbra is az 6vatos megkozelitést alkalmazhatja,
ugyan a gazdasagpolitikai iranyok mas utat jelolhetnek ki, de a kamatcsokkentésekre rovid tavon teret
engednek az inflacids és munkaerdpiaci folyamatok.

Fed kamat célsav alakulasa
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Forras: Bloomberg
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A legutdbb azt irtuk, hogy az 1,079-es tamaszrdl elindult korrekcid tartds lehet, és az 1,09-es megjelolt
ellendlldst el is érte az arfolyam. igy kialakult egy alacsonyabb cstcspont, az ellenalldsnal jelenleg két
forgatékonyvre érdemesfigyelni. Az ellendllds attorése esetén folytatédhat a korrekcid és az 1,1-es szintig is
elmehet az arfolyam. Ha az 1,09-es szintrél lefordulna az arfolyam, akkor ismét folytatddhatna a dollar
erésddése és visszatesztelhetné az arfolyam az 1,079-es tamaszt.

A legutdbbi technikai elemzésiinkben arrél irtunk, hogy egy bazisbodl felfelé tort ki az arfolyam, ez pedig arra
utalt, hogy Ujabb tere nyilt a forintgyengiilésnek. A kialakult technikai alakzat alapjan rovidtavon a 409-410
forint koriili zonat valdszinlsitettiik. Ezt a szintet el is érte az arfolyam és oldalazas kezd6dott. A technikai kép
alapjan arra nem kapunk valaszt, hogy meddig tarthat a forint gyengilése, a multbeli tapasztalatok alapjan a
dinamikus forintgyengiilést hasonlé ltem( er6sodés kovette, ezért a gyengllé hulldmot egy intenziv
korrekcié is valthatja, de el6tte akar a mostanindl magasabb szintekre is emelkedhet az arfolyam.

2024. november 4., hétfé 8
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A technikai elemzést Racz Baldzs szenior tékepiaci elemzd készitette.

Az elemzés készitoi:

Arokszallasi Zoltan, CFA Balog-Béki Marta

Elemzési Centrum vezet6 Szenior t6kepiaci elemz6
arokszallasi.zoltan@mbhbank.hu balog-beki.marta@mbhbank.hu

Rodic Adam Siimegi Akos
Makrogazdasagi elemz6 Gyakornok
rodic.adam@mbhbank.hu sumegi.akos@mbhbank.hu

JOGI NYILATKOZAT

Jelen kiadvényt az MBH Bank Nyrt. (székhely: 1056 Budapest, Vaci u.38.; cégjegyzékszam: FGvarosi Torvényszék Cégbirdsaga, Cg. 01-10-040952; tev. eng. sz.:
111/41.005-3/2001.; a Budapesti Ertéktézsde tagja; feliigyeleti hatésag: Magyar Nemzeti Bank 1013 Budapest, Krisztina korut. 55. sz.; tovabbiakban: a Bank)
készitette.

Jelen kiadvany a 2014/65/EU iranyelv, és a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazédson alapulé rendelete alkalmazasdban marketing kozleménynek mingsul. Felhivjuk
a figyelmet arra, hogy a jelen kiadvany nem minGsul a Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazdson alapuld rendelete szerint a befektetéssel kapcsolatos kutatds
kovetelményeinek megfelel6 befektetési elemzésnek. A jelen dokumentumban kozolt megallapitasok nem objektiv és nem fliggetlen magyarazatot tartalmaznak.
Felhivjuk a figyelmetarra, hogy a jelen marketingkézleménynek mingstl6 dokumentum nem a befektetéssel kapcsolatos kutatas fiiggetlenségének elémozditdsat
célzé jogi kovetelményeknek megfelel6en készilt és nem érinti a befektetéssel kapcsolatos kutatas terjesztését, kozzétételét megel6z6 kereskedésre vonatkozd
tilalom. A kiadvanyban foglalt adatok tajékoztato jellegliek, és a jelen tajékoztatds nem teljes kor(.

A jelen kiadvanyban szerepl6 informaciok nem minésiilnek vételi vagy eladasi ajanlatnak, sem befektetési tandcsadasnak, sem befektetésre, jegyzésre,
szerz6déskotésre vagy kotelezettségvallalasra torténd osztonzésnek, felhivasnak, ajanlattételnek, tovabba nem mindsil adétandcsadasnak. A tajékoztatds nem
teljes kord, a kiadvanyban foglalt adatok tajékoztatd jellegliek. A kiadvany nem mindsil befektetési tandcsadasnak, abban az esetben sem, ha a dokumentum
barmely része egyes pénziigyi eszk6z vonatkozdsaban annak lehetséges arfolyam-, hozam-alakuldsaval kapcsolatos ismertetést tartalmaz. Jelen dokumentum nem

veszifigyelembe az egyes befektetdk egyediigényeit, korilményeit és céljait, igy személyre szdlo6 ajanlas hidanyaban nem mingsil befektetési tanacsadasnak.

A Bank kizarja a felelGsségét a kiadvanyban foglaltak esetleges befektetési dontésként vald felhaszndlasaért, a konkrét egyedi befektetési dontésekért, az ebbdl
eredd kovetkezményekért, igy nem vallal felelGsséget a befektet6 ezen kiadvanyban foglaltak ala pjan hozott dontései kovetkeztében, vagy 6t azzal barmilyen egyéb

Osszefliggésben érg esetleges karokért, veszteségekért.

A kiadvanyban szerepld informacidk hitelesnek tartott forrasokon alapulnak, azonban az informacidk valddisagaradl, pontossagar dl, helytallésagarol és teljességérdl
a Bank biztositékot nem kapott, ezért a dokumentumban leirtak teljességével és pontossagaval kapcsolatban sem a dokumentum készit6i, sem a Bank felelGsséget
nem viéllalnak. A kiadvanyban megjelolt tartalmak és vélemények a kiadvanyt készit6 szakembereknek, a kiadvany elkészitésének id6pontjaban fenndlld piaci
korilmények alapjan kialakitott, megitélését tukrozik, amelyek djabb informacidk, a piaci viszonyok, gazdasagi korilmények valtozasa esetén kilon értesités és
figyelmeztetés nélkil megvaltozhatnak. A Bank fenntartja a jogot, hogy a jovében el6zetes értesités nélkil moddositsa a jelen dokumentumban foglalt
megallapitdsokat.

Az arfolyamok, hozamok, egyéb adatok multbeli alakuldsabdl nem lehetséges a jov6beni arfolyamokra, hozamra, illetéleg teljesitményre vonatkozé egyértelmi és
megbizhatd kovetkeztetéseket levonni. A befektetéknek onalléan (vagy fliggetlen szakértd igénybevételével) kell felmérnitik és megértenitk az egyes pénziigyi
eszkozok és befektetési szolgaltatdsok Iényegét, valamint kockazatait. Javasoljuk, hogy a befektet6k a befektetésre vonatkozé dontés meghozatala el6tt az adott
pénziigyi eszkozre és a befektetési szolgdltatdsra vonatkozd Uzletszabalyzatot, tdjékoztatdt, egyéb szerzédéses feltételeket, hirdetményeket, kondicids listat
figyelmesen olvassak el, mert csak ezen dokumentumok és informacidk ismeretében donthetd el, hogy a befektetés dsszhangban all-e a befektet6 kockazattliré
képességével és befektetési céljaival, tovabba koriltekintéen mérlegelje befektetése targyat, kockazatait, a dijakat, koltségeket és a befektetésekbdl szarmazd
esetleges veszteségeket, karokat! Javasoljuk tovdbba, hogy tdjékozddjon a termékkel, befektetéssel kapcsolatos addjogi és egyéb jogszabdlyokrdl, valamint a
befektetésre vonatkozé dontésének meghozatalat megel6z6en forduljon munkatarsainkhoz, vagy keresse fel banki tanacsadoéjat!

Tovabbi tajékoztatas elérhetd a Bank fidkjaiban, valamint az mbhbank.hu honlapon.
A Bank jogosult a kiadvanyban szerepl6 eszk6zok vonatkozasaban arjegyzési, egyéb befektetési szolgaltatasi tevékenységet vagy kiegészitd szolgdltatast nydjtani.

A Bank tovabbra is jogosult johiszem(ien és a piacképzés szokdsos médja szerint a jelen dokumentumban szerepld pénziigyi eszkdz 6k vonatkozasdban kereskedésre,
lgyletkotésekre vagy kereskedésre arjegyz6ként az arjegyzés szokasos menete szerint, valamint egyéb befektetési tevékenységetvagy kiegészit§ szolgéltatast,
illetve egyéb pénzligyivagy kiegészits pénzlgyiszolgaltatast nydjtani a kibocsatonak és egyéb személyeknek.

A Bank rendelkezik a befektetési szolgdltatasi tevékenységekkel kapcsolatosan potencidlisan felmeril6 osszeférhetetlenségi helyzetek leirdsara, illetve az ilyen
helyzetek kezelésére vonatkozé Osszeférhetetlenségi Politikaval, illetve a bank-és értékpapirtitoknak mindsiil6 adatok kezelésére és ataddsara vonatkozé belsé
szabalyzattal.
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Jelen kiadvény a szerzGi jogrol szold 1999. évi LXXVI. torvény szerinti védelem alatt all, ezért kizardlag a Bank elézetes ir asbeli engedélyével lehet azt tobbszorozni,
terjeszteni, egyéb mdodon nyilvdnossagra hozni, valamint felhasznalni. A Bank valamennyi szerzGijogon alapuld jogat fenntartja.

Ezt az lizenetet azért kapta, mert korabban feliratkozott hirleveliinkre vagy hozzajarult ahhoz, hogy Ont a Bank marketingcélt tizenetekkel megkeresse. Amennyiben
a tovabbiakban nem kivan tdjékoztatast kapni az MBH Banktdl, megadott hozzajaruldsat barmikor ingyenesen visszavonhatja. A vonatkozd adatkezelésekrdl, illetve
azOnt megillets jogokrdl, azok gyakorlasanak médjardl, valaminta jogorvoslati lehet&ségekrél tovabbi tdjékoztatast az mbhbank.hu honlapon taldlhaté adatvédelmi
irdnyelvekben, illetve az Adatkezelési Tdjékoztatdban, valamint a 06 80 333 660-as z6ld szamon kaphat. Amennyiben nem kivan a tovébbiakban hireket, tzleti
ajanlatokat kapni, hozzajarulasat barmikor ingyenesen visszavonhatja a telebankar@mbhbank.hu e-mail cimen, illetéleg a 06 80 333 660-as z6ld szamon.
Hozzajaruldsat visszavonhatja postai Uton is az MBH Bank Nyrt., 1134 Budapest, Kassdk Lajos u. 16-18. cimére kiildott nyilatkozataval, amelyen kérjik, hogy jol
olvashatoan tiintesse fol nevét, lakcimét és azt, hogy a kdzvetlen Uzletszerzési célu (direkt marketing) megkeresések tiltdsat kéri.

Az adatkezelésre vonatkozd tajékoztatas és az adatkezelésiiranyelvek elérhet6 a bankfidkokban és az mbhbank.hu honlapon.

Az alkalmazott értékelési eljarasok:

Technikai elemzés: A technikai elemzés egy pénzigyi instrumentum multbeli arfolyammozgasaibdl készitett grafikon alapjan vonhatdk le kovetkeztetések az
arfolyam jovébeli iranyatilletéen. A technikai elemzés az instrumentum vérhaté mozgdasaval kapcsolatos elérejelzéseket fogalmaz meg. Ehhez szdmos eszkoztar all
rendelkezésre, de alapvetéen négy f6 csoportot lehet megkilonboztetni. A japangyertya- és trendelemzést, a grafikonokon vizsgalt alakzatokat és a matematikai
formuldbdl allé indikatorokat.

A jelen kiadvany a kiadasa idGpontjaban érvényes

A kiadvany elkészitésének idépontja: 2024. 11. 04. 10:00
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